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 چکيده
 ایداری پگذار هیدر سرما یریگ میرابطه عوامل موثر بر تصم نییتعی این پژوهش هدف اصل

جامعه می باشد. شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ یشرکت ها یبا عملکرد مال

نمونه سرمایه گذارنی هستند که در مدیریت شرکت سهیم هستند. پژوهش نیا یآمار

پژوهش محدود  نیا یدوره زماننمونه احتمالی در دسترس می باشد .پژوهش  نیا یآمار

با استفاده از ابزار  یدانیم وهیاطلاعات به ش قیتحق نیدر ا باشد. یم 5931به سال 

( و 5931استاندارد عوامل موثر بر تصمیم گیری در سرمایه گذاری مقیمی) پرسشنامه

 نیا دره است. شد ی( جمع آور2112) ن و همکارانردم یمال پزسشنامه روشهای تامین

ش چند گانه به رو ونیپژوهش برای آزمون فرضیات  از ضریب همبستگی پیرسون و رگرس

مورد   spss اطلاعات ازنرم افزار لیو تحل هیتجز یاست. برا دهیگام به گام استفاده گرد

اس فرضیه اصلی بین یافته های پژوهش نشان می دهد بر اس .ه استاستفاده  قرارگرفت

های تامین مالی)استقراض و  تصمیم گیری در سرمایه گذاری پایدار با روشبر  عوامل موثر

های .در ضمن هزینه جریان نقدینگی و استفاده از سهام رایج ( رابطه مستقیم وجود دارد

یت رکلی سیستم، انعطاف پذیری در تولید، پشتیبانی تامین کنندگان و پشتیبانی فنی و مدی

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران های تامین مالی شرکتدر تولید با روش

 معناداری دارد. رابطه

در سرمایه گذاری پایدار، روش تامین مالی، بورس بر  عوامل موثر :يديکل واژگان 

 .اوراق بهادار
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  2 محمد حسن نسيمی،  1 فاطمه هاشمی پور

 .دانشجوی کارشناسی ارشد رشته حسابداری، دانشگاه آزاد اسلامی واحد بندر لنگه 5
 .عضوء هیات علمی گروه مدیرت و حسابداری ، دانشگاه آزاد اسلامی واحد بندر لنگه 2
 

 نام نویسنده مسئول:

 محمد حسن نسيمی

هاي  پایدار  با  روش تصميم گيري در سرمایه گذاري بر  رابطه عوامل موثر

 تامين مالی  شرکتهاي پذیرفته شده  در بورس اوراق بهادار تهران
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 مقدمه
وصی را در قالب پس اندازهای کم و هدایت آن به درون بخش های تولیدی بازار های مالی و سرمایه ای می تواند نقدینگی بخش خص

 جذب کند و همچنین قادر است بر رشد تولید ناخالص ملی و مهار تورم تاثیرگذار باشد. تجهیز منابع و تامین مالی طرح ها یکی از تنگناهای

بدلیل جبران کمبود نقدینگی موجود اقدام به تامین مالی از  اصلی اقتصاد کشور است، شرکت ها برای بسط و گسترش فعالیت های خود و یا

 و وسیله یك اطلاعات امروزه(. 5935تامین می نمایند )رحیمیان و نظام الدین،  منابع داخلی و خارجی شرکت نموده و وجوه مورد نیاز خود را

 اطلاعاتی بودن هنگام به و دقت صحت، به ستگیب نیز تصمیمات کیفیت شك و بدون شود می محسوب گیری درتصمیم مهم راهبردی ابزار

 (.  5،2159. )نورالحق و همکارانمی گیرد قرار افراد اختیار در گیری تصمیم زمان در دارد که

 

 پژوهش نظري مبانی
و پر مخاطره  امروزه سرمایه گذارن برای انتخاب سرمایه گذاری دامنه بسیار وسیعی دارند .تصمیم های مالی مردم روز به روز پیچیده تر

تر می شود در حالی که نتایج این تصمیم ها بر شیوع زندگی مردم بسیار موثر است .بیشتر نظریه های مالی فرض می کنند که سرمایه گذاران 

بازده  سك وبه افزایش سرمایه خود می اندیشند و به نشانه  های مالی مالی توجه می کنند .سرمایه گذران هنگام سرمایه گذاری به طوراولیه ری

 آن را با سرمایه گذاری های بالقوه ، دیگری که می توانند انجام دهند  مقایسه کنند . یك سرمایه گذار منطقی در صورت تشابه به ریسك دو

ری فتاسرمایه گذاری ، سرمایه گذاری با بازده کمتر  را انتخاب نخواهد کرد .ریشه تصمیمات سرمایه گذاران ممکن است تحت تاثیر  عوامل ر

 فیبوده و از دغدغه ها و وظا یمال تیریمباحث در مد نیاز جمله مهم تر یمال نیتام ( .2111داخلی و عوامل رفتاری خارجی قرار گیرد ) شیفر ، 

ش ها و از انواع رو یمال رانیمد یکنند، آگاه یمال نیتوانند تام یمختلف م یرود. شرکت ها با استفاده از روش ها یبه شمار م یمال رانیمد

و  ریآنها کمتر ضربه پذ یو ساختار مال ریشرکت ها امکان پذ تیکه تداوم فعال رددگ یو اثرات آنها بر شرکت ها موجب م یمال نیتام یابزارها

 (2112،  گردد. نیازها و تصمیمات مالی معمولاً منوط به فعالیت های آن تجارت و وضعیت بازار مالی دارد )سوچنج ژانگ لیتسه اتیعمل انیجر

. ابدی یم رییتغ یچون نرخ ارز، تورم و نرخ بهره بانک یرونیشرکت بخاطر عوامل ب هیشود که: اولاً ارزش سرما یم یاز آنجا ناش یمال نیبه تام ازین.

 دیو خر دیجد یرویکارخانه، استخدام ن تیظرف شیافزا د،یجد یها ییدارا دیخر یشود که برا یشرکت ها موجب م یاتیعمل یساز و کارها اًیثان

روشهای دهد که  یم نشان پژوهش نی(.ا5935 ،یشود )عباد یمطرح م یوجوه در قالب منابع مال نیاحساس شود که ا یبه وجوه ازین هیمواد اول

 واهدخ متفاوت فته می شود شرکت ها  که در پیش گرتصمیم گیری در سرمایه گذاری  که بر  عوامل موثربه نوع  توجه شرکت ها با تامین مالی

 اهداف دارد، نیبه ا یدستیابی شرکت و روش هاتصمیم گیری در سرمایه گذاری بر  عوامل موثرکه انتخاب  یبود. با توجه به نقش و اهمیت

 داشته باشند. یتأثیر قابل توجه شرکت روشهای تامین مالیتوانند بر  یکنند؛ م یکه اتخاذ م یتصمیمات شرکت ها با یمال رانیمد

تصمیم گیری در سرمایه گذاری  با روشهای بر  بررسی رابطه عوامل موثربه   دیدر مطالعات جد دیاین است که با یسئله اصلبا این حال، م

 شده در بورس اوراق بهادار پرداخته شده است .  رفتهیشرکتها پذ تامین مالی

نیازمند  و هستند روبرو زیادی رمایه گذاریس تصمیمهای با تجاری واحدهای تصمیم گیری در سرمایه گذاری: هموارهبر  عوامل موثر

راهبرد تأمین مالی در (. روشهای تامین مالی: 2159همکاران،  و سانتوش( هستند بهینه سرمایه گذاری یك به نسبت منطقی تصمیم گیری

ی بیشتر سودآور برای هاشرکت رد گذاریسرمایه از اهداف مهم تأمین مالی، انجام .است شرکت ها، ازمباحث مهم دانشمندان مالی و حسابداری

 .(5931 امیری، کنعانی ی از این دو نوع است)جهانخانی وترکیب است. طرق مختلف تأمین مالی، شامل تأمین مالی داخلی و خارجی یا

 

 فرضيه هاي تحقيق
شده در بورس اوراق بهادار  رفتهیپذ یشرکت ها یمال نیتام یبا روشها  یگذار هیدر سرما یریگ می:  عوامل موثر بر تصم یاصل هیفرض

 تهران رابطه  دارد.

 شده در بورس اوراق بهادار تهران  رابطه  دارد. رفتهیپذ یشرکت ها یمال نیتام یبا روشها ستمیس یکل یها نهی:  هز  5 یفرع هیفرض

 راق بهادار تهران رابطه  دارد.شده در بورس او رفتهیپذ یشرکت ها یمال نیتام یبا روشها د،یدر تول یری:  انعطاف پذ  2یفرع هیفرض

 ارد.د  رابطهشده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ یشرکت ها یمال نیتام یکنندگان  با روشها نیتام یبانی:  پشت  9یفرع هیفرض

 د.دار  رابطهان شده در بورس اوراق بهادار تهر رفتهیپذ یشرکت ها یمال نیتام یبا روشها تیریو مد یفن یبانی:  پشت  4یفرع هیفرض

 

 

                                                             
1 Nurul Houqe 
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 پيشينه پژوهش
(، ارتباط بین فعالیت های تامین مالی برون سازمانی و بازده و سود دهی آتی شرکت ها را مورد بررسی 2112)همکارانبرادشو و  -

ی گردش وجوه نقد بوده قراردادند. در روش فوق برای ارزیابی مقادیر خالص وجه نقد ایجاد شده در فعالیت های تامین مالی، استفاده از داده ها

 وو به بررسی انواع شیوه های تامین مالی)بدهی یا سرمایه( انتخاب شده توسط شرکت ها تاکید داشتند. همچنین آنها بینی سود در کوتاه مدت 

کوس و ك ارتباط معبلند مدت، پیش بینی رشد و ارزش شرکت را نیز مورد تجزیه و تحلیل قرار دادند. یافته های این تحقیقات بیانگر وجود ی

 هنسبتاً با اهمیت بین خالص تامین مالی و در تحقیقات شان علاوه بر بازدهی و سودآوری شرکت ها پیرامون تامین مالی، تحلیل های پیش بازد

 (.2112، 2است ) برادشو سهام و سود دهی آتی شرکت ها بوده

 مدل از استفاده با تأمین مالی نابهنجاری و گذاری اری سرمایهنابهنج رابطه (  در پژوهشی به بررسی 2155)  ژانگ و سولیوان -

 سه مدل و (CAPM)گذاری  های سرمایه  دارایی قیمتگذاری مدل توانایی عدم یافته های این تحقیق بیانگرفرنچ پرداخت .  و چهارعاملی فاما

 بوده است . تأمین مالیبیان نابهنجاری  برای5331فرنچ  و فاما عاملی

 به نسبت شرکت اطلاعات خاص به دستیابی گران معامله برای که این موضوع به اشاره با خود پژوهش در ( 2159)  کارانو هم چان-

 بازار اتکا حرکت از شده مشاهده اطلاعات به گران دارد، معامله بازار با بالایی همبستگی سهم یك که و زمانی است سختر بازار اطلاعات

 است معیاری سهام، قیمت دارد .همزمانی وجود مستقیم رابطه سهام نقدشوندگی و قیمت سهام همزمانی بین دادند نشان کنند، می بیشتری

  2Rهر که طوری به کند، می گیری اندازه را غیرسیستماتیك نوسان به سیسیتماتیك نوسان نسبت و شود می محاسبه  2R از استفاده با که

 بیشتر است . سهام بازده در منعکس بازار اطلاعات میزان و بود  هدخوا بالاتر سهام قیمت همزمانی باشد، بالاتر

ای است که آن را یکی از ی اقتصادی و اجتماعی به اندازهگذاری در رشد و توسعه(، دریافتند،  اهمیت سرمایه5932ابزری و همکاران )  -

همان میزان که توجه به این امر می تواند باعث شود اقتصاد رشد  های قوی برای رسیدن به توسعه کرده است: اما باید به یاد داشت که بهاهرم

تواند موجب شود افت اقتصادی پیش آید: بنابراین باید گفت که رشد اقتصادی و افزایش رفاه عمومی، یابد و شکوفا شود، توجه نکردن به آن می

گذاری و عوامل مهم ی دقیق تجزیه وتحلیل سرمایهیست. مطالعهدر بلند مدت، بدون توجه به سرمایه گذاری و عوامل مهم موثر بر آن ممکن ن

های سرگردان و تورم کاهش یافته، اشتغال افزایش یابد و از گذاران می تواند از یك طرف موجب شود حجم نقدینگیدر محیط فعالیت سرمایه

 گذاران افزون گردد.طرف دیگر، باعث شود مدیریت بهتر شده، ثروت سرمایه

تصمیم گیری در سرمایه گذاری  شرکتهای پذیرفته شده  در بورس اوراق بهادار بر  در تحقیقی عوامل موثر (5933) ، مختاریان ساعدی  -

سرمایه گذارنی هستند که به طورمستقیم  در بازار فعالیت می کنند و به طور غیر  پژوهش نیا یجامعه آمارتهران را مورد بررسی قرار داده اند . 

نمونه احتمالی در دسترس می باشد .روش تجزیه وتحلیل نرم افزار پژوهش  نیامدیریت شرکت سهیم هستند . روش نمونه گیری در  مستقیم 

spss   بوده .نتایج نشان میدهد اکثر سرمایه گذاران علاقه کمی به سفته بازی و معاملات پر ریسك دارند .در مورد خرید سهام معیار های مالی

 سهم بسیار مربوط هستندتقسیم سود و درآمد 

شده در بورس اوراق بهادار  رفتهیبرتر پذ یبلندمدت شرکت ها یبر عملکرد مال نهیهز یتاثیر رهبر (  5933) فرد و درستکار  ینور -

رس شده در بو رفتهیپذ یشرکت ها یبر عملکرد مال نهیهز یرهبر یدهد که اعمال استراتژ یحاصل نشان م جیقرار داد. نتا یتهران را مورد بررس

 با گذشت زمان منجر به عملکرد با دوام نخواهد شد . یاستراتژ نیوجود اعمال ا نیتهران اثر مستقیم دارد. با ا اداراوراق به

لکرد این تحقیق ارزیابی عمشرکت ها پرداخته است. در و عملکرد عملیاتی  (،به بررسی ارتباط بین تامین مالی برون سازمانی5932عرب،)-

و حاشیه سود عملیاتی)به ترتیب( شرکت ها با استفاده از چهار معیار بازده دارایی ها، بازده فروش، نسبت سود عملیاتی به دارایی ها  عملیاتی

 (.5932صورت گرفته است. که به همین دلیل هر یك از فرضیات اصلی به چهار فرضیه فرعی تقسیم شده اند )عرب، 

تاثیر روش های مختلف تامین مالی بر بازده و ریسك سیستماتیك سهام ( در تحقیقی به بررسی 5932و همکاران )  آمنه  ،شمسی -

ن راستا هدف این مقاله هدف اصلی شرکت ها به حداکثر رساندن ثروت سهامداران است. در همیپرداخت .  شرکت های بورس اوراق بهادار تهران

ه و دبررسی رابطه بین وام، انتشار سهام عادی و سود انباشته )به عنوان متغیرهای مستقل( و اندازه شرکت ها )به عنوان متغیر کنترلی( با باز

( مورد بررسی 5939-5933ساله ) 2شرکت در طی دوره زمانی  11ریسك سیستماتیك ) به عنوان متغیرهای وابسته( می باشد. از این رو تعداد 

 تعداد مشاهدات هر کی از متغیرها-قرار گرفت. به منظور آزمون فرضیه ها از تکنیك آماری رگرسیون چند متغیره با استفاده از داده های تابلویی

صوت گرفت. نتایج  Fو  Tبا استفاده از آماره های  %31بهره گرفته شده است. آزمون معنی دار بودن ضرایب و مدل در سطح  -داده است 931

نی عحاصل از انجام تحقیق نشان می دهد که یك رابطه مستقیم بین وام و بازده سهام وجود دارد. اما انتشار سهام عادی و سود انباشته رابطه م

 جا که با افزایشداری با بازده ندارند. هم چنین بین روش های مختلف تایمن مالی و ریسك سیستماتیك ارتباط معنی داری وجود ندارد. از آن
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 میزان وام، بازدهی افزایش می یابد اما ریسك سیستماتیك شرکت ها بالا نمی رود؛ بنابراین شرکت ها می بایست به هنگام تامین مالی، توجه

 ویژه به ابزار بدهی داشته باشند.
 

 روش شناسی پژوهش
گردد . همچنین این تحقیق به لحاظ نوع مطالعه میدانی  بندی میطبقهنگر جزء پژوهش های گذشته از نظر بعد زمانیپژوهش  این 

 لیجهت تحل یدانیو روش م یداده ها  یجهت گردآور یکتابخانه ا روش بوده و از همبستگی  -نوع تحقیق توصیفیو از باشد  ای می کتابخانه

 یم  در بازار فعالیت می کنند و به طور غیر مستقیم سرمایه گذارنی هستند که به طورمستق پژوهش نیا یگردد. جامعه آماری ها استفاده م هیفرض

 نیا یباشد. نمونه آمار یشده در بورس اوراق بهادار تهران م رفتهیپذ یشرکت ها یشامل تمامدر مدیریت شرکت سهیم هستند . شرکت ها 

برای آزمون فرضیات  از ضریب همبستگی باشد.  یم  5931پژوهش محدود به سال  نیا یدوره زماننمونه احتمالی در دسترس می باشد .پژوهش 

مورد استفاده     spss  اطلاعات ازنرم افزار لیو تحل هیتجز یاست. برا دهیچند گانه به روش گام به گام استفاده گرد ونیپیرسون و رگرس

پرسشنامه عوامل موثر بر  و شرکت یمال روشهای تامین(  2112)  مدل این تحقیق  بر اساس پرسشنامه ردمن و همکارانقرارخواهد گرفت. 

 ( طراحی شده است.5931مقیمی ) تصمیم گیری در سرمایه گذاری 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 
 

گیری، در سنجش متغیرهای تحقیق اطمینان حاصل شده در تحقیق حاضر، با رجوع به نظر متخصصان و اساتید از روایی ابزار اندازه

استفاده شده است.برای بررسی   SPSS22ارزیابی پایایی از ضریب آلفای کرونباخ و برای محاسبه آن از  نرم افزار است.در تحقیق حاضر برای 

وری آشود و پایایی سوالات پرسشنامه توسط اطلاعات جمعپایایی قبل از جمع آوری نمونه اصلی یك پیش نمونه به حجم مناسب جمع آوری می

استفاده شده است. در جدول زیر ضریب  91گیرد. برای بررسی پایایی پرسشنامه از یك نمونه اولیه با حجم یشده از نمونه مورد بررسی قرار م

 باشد، نشان دهنده پایا بودن سوالات مطرح شده است. 2/1آلفای کرونباخ محاسبه شده است. اگر مقدار آلفای کرونباخ بزرگتر از 
 

 هاي پژوهشنامه. جدول مقادیر آلفاي کرونباخ براي پرسش1جدول 
 

 آلفای کارونباخ تعداد سوالات متغیر

 312/1 52 های سیستمهزینه

 232/1 2 انعطاف پذیری

 212/1 9 پشتیبانی تامین کنندگان

 224/1 1 پشتیبانی فنی و مدیریت 

 343/1 آلفای کرونباخ برای کل سوالات پرسشنامه عوامل موثر بر تصمیم گیری در سرمایه گذاری

 232/1 51 استقراض

 242/1 9 جریان نقدینگی

 299/1 2 استفاده از سهام رایج

 359/1 های تامین مالی-آلفای کرونباخ برای کل سوالات پرسشنامه روش

 

 

 

تصمیم بر  عوامل موثر

 گیری در سرمایه گذاری

 

 

روشهای 

 یمالتامین 

 انعطاف پذیری در تولید

  پشتیبانی تامین کنندگان 

 استقراض

 ینگینقد انیجر

استفاده از سهام 

 جیرا
 پشتیبانی فنی و مدیریت

 هزینه های کلی سیستم
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است که از  2/1های جدول بالا مشخص است میزان ضرایب آلفای کرونباخ محاسبه شده در تمامی موارد بزرگتر از همان طور که از داده

 لای هر دو پرسشنامه حکایت دارد.اعتبار با

 

 یافته ها
-های پژوهش توسط آزمون کولموگروفهای پژوهش باید نرمال بودن متغیرها در ابتدا قبل از بررسی فرضیهبررسی نرمال بودن متغیر

 ای بررسی شود. اسمیرنوف یك نمونه

 0H:  متغیر مورد بررسی توزیع نرمال دارد

 1H:ال ندارد  متغیر مورد بررسی توزیع نرم
 

 هاي پژوهشاي براي متغيراسميرنوف یک نمونه -. آزمون کولموگوروف2جدول 
 

 میانگین تعداد متغیر
انحراف 

 استاندارد

مقدار آماره 
K-S 

سطح 

 معناداری
 نتیجه آزمون

 نرمال است 132/1 242/5 229/1 34/2 524 های سیستمهزینه

 نرمال است 114/1 994/5 391/1 14/9 524 انعطاف پذیری

 نرمال است 252/1 113/5 151/1 91/2 524 پشتیبانی تامین کنندگان

 نرمال است 913/1 321/1 429/1 21/2 524 پشتیبانی فنی و مدیریت

 نرمال است 129/1 222/5 291/1 22/9 524 استقراض

 نرمال است 112/1 953/5 332/1 22/9 524 جریان نقدینگی

 نرمال است 112/1 911/5 595/5 52/9 524 استفاده از سهام رایج

 

های پژوهش بزرگتر از اسمیرنوف برای تمامی متغیر -مشخص است، سطح معناداری آزمون کلموگروف 2های جدول همانطور که از داده

 هایی بررسی فرضیهباشند. بنابراین براهای مورد بررسی در پژوهش حاضر دارای توزیع نرمال میاست. در نتیجه تمامی متغیر 11/1مقدار 

 کنیم.های پارامتری استفاده میپژوهش از آزمون

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار های تامین مالی شرکتتصمیم گیری در سرمایه گذاری با روشبر  عوامل موثر :فرضیه اصلی

 د.دار رابطه تهران

 

 الف( استقراض
 

 بر استقراض در سرمایه گذاري تصميم گيريبر  همزمان براي بررسی تاثير عوامل موثر. خلاصه مدل رگرسيون چند متغيره به شيوه 3جدول 
 

 خطای انحراف استاندارد تخمین adj R2ضریب تعیین تعدیل شده   R2ضریب تعیین ضریب همبستگی

213/1 923/1 943/1 139/1 

 

باشد. هم چنین می 213/1مایه گذاری با استقراض تصمیم گیری در سربر  دهد ضریب همبستگی عوامل موثرنتایج جدول فوق نشان می

درصد واریانس استقراض  3/92تصمیم گیری در سرمایه گذاری در مجموع بر  شود که عوامل موثرمشخص می 2Rبا توجه به میزان ضریب تعیین 

 کنند.را پیش بینی می

 . جدول آناليز واریانس براي بررسی کفایت مدل رگرسيونی4جدول 
 

 سطح معناداری Fمقدار آماره میانگین مربعات درجه آزادی مجموع مربعات اتمنبع تغییر

 592/2 4 142/24 مدل رگرسیونی

 912/1 553 341/45 باقیمانده 115/1 413/52

  529 432/22 کل
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ازش داده شده از کفایت است. در نتیجه مدل رگرسیونی بر 11/1، سطح معناداری آزمون کوچکتر از مقدار 4های جدول با توجه به داده

 مناسبی برخوردار است. 
 

 . ضرایب مسيرهاي رگرسيونی و آزمون معناداري ضرایب5جدول 
 

 متغیر
 ضرایب غیر استاندارد

 سطح معناداری tمقدار آماره  Bضریب استاندارد 
B انحراف معیار 

 992/1 324/1 --- 921/1 912/1 مقدار ثابت

 154/1 115/2 212/1 552/1 235/1 های سیستمهزینه

 192/1 293/2 254/1 513/1 291/1 انعطاف پذیری

 154/1 111/2 212/1 553/1 232/1 پشتیبانی تامین کنندگان

 112/1 221/2 292/1 599/1 923/1 پشتیبانی فنی و مدیریت 

 

شود که بر است. نتیجه می 11/1ر مشخص است، سطح معناداری برای تمامی موارد کوچکتر از مقدا 1های جدول همانطور که از داده

تصمیم گیری در سرمایه گذاری و بر  نتیجه می شود که رابطه بین عوامل موثر Bاستقراض موثر هستند. با توجه به مثبت بودن مقادیر ضرایب 

 استقراض مستقیم است. 

 

 ب( جریان نقدینگی
 تصميم گيريبر  تاثير عوامل موثر . خلاصه مدل رگرسيون چند متغيره به شيوه همزمان براي بررسی6جدول 

 بر جریان نقدینگی در سرمایه گذاري 
 

 خطای انحراف استاندارد تخمین adj R2ضریب تعیین تعدیل شده   R2ضریب تعیین ضریب همبستگی

229/1 493/1 421/1 223/1 

 

باشد. هم می 229/1با جریان نقدینگی تصمیم گیری در سرمایه گذاری بر  دهد ضریب همبستگی عوامل موثرنتایج جدول فوق نشان می

درصد واریانس  3/49تصمیم گیری در سرمایه گذاری در مجموع بر  شود که عوامل موثرمشخص می 2Rچنین با توجه به میزان ضریب تعیین 

 کنند.جریان نقدینگی را پیش بینی می
 

 . جدول آناليز واریانس براي بررسی کفایت مدل رگرسيونی7جدول 
 

 سطح معناداری Fمقدار آماره میانگین مربعات درجه آزادی مجموع مربعات راتمنبع تغیی

 243/51 4 331/42 مدل رگرسیونی

 422/1 553 343/14 باقیمانده 115/1 222/29

  529 393/32 کل

 

برازش داده شده از کفایت است. در نتیجه مدل رگرسیونی  11/1، سطح معناداری آزمون کوچکتر از مقدار 2های جدول با توجه به داده

 مناسبی برخوردار است.
 

 . ضرایب مسيرهاي رگرسيونی و آزمون معناداري ضرایب8جدول 
 

 متغیر
 ضرایب غیر استاندارد

 سطح معناداری tمقدار آماره  Bضریب استاندارد 
B انحراف معیار 

 521/1 929/5 --- 453/1 121/1 مقدار ثابت

 115/1 235/9 922/1 523/1 432/1 های سیستمهزینه
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 142/1 223/2 252/1 512/1 243/1 انعطاف پذیری

 115/1 923/9 222/1 591/1 412/1 پشتیبانی تامین کنندگان

 115/1 219/4 992/1 519/1 243/1 پشتیبانی فنی و مدیریت

 

شود که بر است. نتیجه می 11/1ار مشخص است، سطح معناداری برای تمامی موارد کوچکتر از مقد 3های جدول همانطور که از داده

تصمیم گیری در سرمایه بر  شود که رابطه بین عوامل موثرنتیجه می Bجریان نقدینگی موثر هستند. با توجه به مثبت بودن مقادیر ضرایب 

 گذاری و جریان نقدینگی مستقیم است. 

 

 ج( استفاده از سهام رایج
 تصميم گيريبر  وه همزمان براي بررسی تاثير عوامل موثر. خلاصه مدل رگرسيون چند متغيره به شي9جدول 

 بر استفاده از سهام رایج در سرمایه گذاري 
 

 خطای انحراف استاندارد تخمین adj R2ضریب تعیین تعدیل شده   R2ضریب تعیین ضریب همبستگی

215/1 424/1 414/1 322/1 

 

باشد. می 215/1تصمیم گیری در سرمایه گذاری با استفاده از سهام رایج بر  دهد ضریب همبستگی عوامل موثرنتایج جدول فوق نشان می

درصد  4/42تصمیم گیری در سرمایه گذاری در مجموع بر  شود که عوامل موثرمشخص می R2هم چنین با توجه به میزان ضریب تعیین 

 کنند.واریانس استفاده از سهام رایج را پیش بینی می
 

 نس براي بررسی کفایت مدل رگرسيونی. جدول آناليز واریا11جدول 
 

 سطح معناداری Fمقدار آماره میانگین مربعات درجه آزادی مجموع مربعات منبع تغییرات

 211/52 4 222/22 مدل رگرسیونی

 222/1 553 212/31 باقیمانده 115/1 324/25

  529 224/512 کل

 

است. در نتیجه مدل رگرسیونی برازش داده شده از کفایت  11/1تر از مقدار ، سطح معناداری آزمون کوچک51های جدول با توجه به داده

 مناسبی برخوردار است. 
 

 . ضرایب مسيرهاي رگرسيونی و آزمون معناداري ضرایب11جدول 
 

 متغیر
 ضرایب غیر استاندارد

 سطح معناداری tمقدار آماره  Bضریب استاندارد 
B انحراف معیار 

 154/1 434/2 --- 192/1 994/5 مقدار ثابت

 142/1 242/2 544/1 521/1 245/1 های سیستمهزینه

 142/1 542/2 521/1 595/1 252/1 انعطاف پذیری

 115/1 224/2 432/1 524/1 135/5 پشتیبانی تامین کنندگان

 152/1 491/2 531/1 532/1 422/1 پشتیبانی فنی و مدیریت

 

شود که بر است. نتیجه می 11/1است، سطح معناداری برای تمامی موارد کوچکتر از مقدار مشخص  55های جدول همانطور که از داده

تصمیم گیری در سرمایه بر  شود که رابطه بین عوامل موثرنتیجه می Bاستفاده از سهام رایج موثر هستند. با توجه به مثبت بودن مقادیر ضرایب 

 گذاری و استفاده از سهام رایج مستقیم است. 

 دارد. های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران رابطههای تامین مالی شرکتهای کلی سیستم با روشفرعی اول: هزینه یهفرض
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 هاي تامين مالیهاي سيستم با روش. نتایج آزمون همبستگی بين هزینه12جدول
 

 نتیجه آزمون سطح معناداری مقدار همبستگی متغیر

 رابطه معنادار است 115/1 431/1 استقراض

 رابطه معنادار است 115/1 423/1 جریان نقدینگی

 رابطه معنادار است 115/1 922/1 استفاده از سهام رایج
 

 11/1های تامین مالی کوچکتر از مقدار مشخص است، که سطح معناداری آزمون برای تمامی روش 52همانطور که از داده های جدول 

درصد معنادار است. با توجه به مثبت بودن مقادیر  31های تامین مالی در سطح اطمینان های سیستم با روشاست. در نتیجه رابطه بین هزینه

ر سطح بالاتری باشد، روشهای سیستم دشود که این همبستگی مستقیم است. و این بدان معنی است که هر چه هزینههمبستگی نتیجه می

 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران نیز در سطح بالاتری خواهد بود.های تامین مالی شرکت

 دارد. های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران رابطههای تامین مالی شرکتفرعی دوم: انعطاف پذیری در تولید با روش فرضیه
 

 هاي تامين مالیآزمون همبستگی بين انعطاف پذیري با روش. نتایج 13جدول
 

 نتیجه آزمون سطح معناداری مقدار همبستگی متغیر

 رابطه معنادار است 115/1 495/1 استقراض

 رابطه معنادار است 115/1 231/1 جریان نقدینگی

 رابطه معنادار است 115/1 233/1 استفاده از سهام رایج

 

 11/1های تامین مالی کوچکتر از مقدار مشخص است، که سطح معناداری آزمون برای تمامی روش 59ای جدول همانطور که از داده ه

درصد معنادار است. با توجه به مثبت بودن مقادیر  31های تامین مالی در سطح اطمینان است. در نتیجه رابطه بین انعطاف پذیری با روش

های قیم است. و این بدان معنی است که هر چه انعطاف پذیری در سطح بالاتری باشد، روششود که این همبستگی مستهمبستگی نتیجه می

 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران نیز در سطح بالاتری خواهد بود.تامین مالی شرکت

 شده در بورس اوراق بهادار تهران رابطه های پذیرفتههای تامین مالی شرکتفرعی سوم: پشتیبانی تامین کنندگان در تولید با روش فرضیه

 دارد.
 هاي تامين مالی. نتایج آزمون همبستگی بين پشتيبانی تامين کنندگان با روش14جدول

 

 نتیجه آزمون سطح معناداری مقدار همبستگی متغیر

 رابطه معنادار است 115/1 932/1 استقراض

 رابطه معنادار است 115/1 492/1 جریان نقدینگی

 رابطه معنادار است 115/1 132/1 استفاده از سهام رایج

 

 11/1های تامین مالی کوچکتر از مقدار مشخص است، که سطح معناداری آزمون برای تمامی روش 54همانطور که از داده های جدول 

صد معنادار است. با توجه به مثبت بودن در 31های تامین مالی در سطح اطمینان است. در نتیجه رابطه بین پشتیبانی تامین کنندگان با روش

شود که این همبستگی مستقیم است. و این بدان معنی است که هر چه پشتیبانی تامین کنندگان در سطح بالاتری مقادیر همبستگی نتیجه می

 بود. های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران نیز در سطح بالاتری خواهدهای تامین مالی شرکتباشد، روش

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار های تامین مالی شرکتفرعی چهارم: پشتیبانی پشتیبانی فنی و مدیریت در تولید با روش فرضیه

 دارد. تهران رابطه

 هاي تامين مالی. نتایج آزمون همبستگی بين پشتيبانی فنی و مدیریت با روش15جدول
 

 نتیجه آزمون داریسطح معنا مقدار همبستگی متغیر

 رابطه معنادار است 115/1 441/1 استقراض

 رابطه معنادار است 115/1 143/1 جریان نقدینگی

 رابطه معنادار است 115/1 499/1 استفاده از سهام رایج
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 11/1مقدار  های تامین مالی کوچکتر ازمشخص است، که سطح معناداری آزمون برای تمامی روش 51همانطور که از داده های جدول 

درصد معنادار است. با توجه به مثبت بودن  31های تامین مالی در سطح اطمینان است. در نتیجه رابطه بین پشتیبانی فنی و مدیریت با روش

 یشود که این همبستگی مستقیم است. و این بدان معنی است که هر چه پشتیبانی فنی و مدیریت در سطح بالاترمقادیر همبستگی نتیجه می

 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران نیز در سطح بالاتری خواهد بود.  های تامین مالی شرکتباشد، روش
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 گيري  نتيجه و بحث
 دهد :نتیجه حاصل از آزمون فرضیه اصلی نشان می

 11/1می موارد کوچکتر از مقدار مشخص است، سطح معناداری برای تما 1های جدول بر اساس نتایج فرضیه اصلی همانطور که از داده

با ضریب « های سیستمهزینه»مشخص است که؛ متغیر  Bشود که بر استقراض موثر هستند. با توجه به ستون ضرایب است. نتیجه می

از لحاظ تاثیر گذاری در رتبه  با ضریب « پشتیبانی فنی و مدیریت»از لحاظ تاثیر گذاری در رتبه اول، متغیر  

با ضریب « پشتیبانی تامین کنندگان»از لحاظ تاثیر گذاری در رتبه سوم و متغیر  با ضریب « انعطاف پذیری» دوم، متغیر

 شود که رابطه بین عوامل موثرنتیجه می Bاز لحاظ تاثیر گذاری در رتبه چهارم قرار دارند. با توجه به مثبت بودن مقادیر ضرایب  

تماعی به تاریخ زندگی اجای است قدیمی که قدمت آن شاید  راض مستقیم است. واژه استقراض، پدیدهتصمیم گیری در سرمایه گذاری و استقبر 

انداز جامعه و به کار انداختن آن درجهت تأمین نیازهای مالی و اقتصادی  شرکتها های پسبشر برگردد. استقراض به معنی استفاده از ظرفیت

 مورد سنجش و کاهش داد.است. در نتیجه می بایست ریسك استقراض را 

 11/1مشخص است، سطح معناداری برای تمامی موارد کوچکتر از مقدار  3های جدول بر اساس نتایج فرضیه اصلی همانطور که از داده

 با ضریب« های سیستمهزینه»مشخص است که؛ متغیر  Bشود که بر جریان نقدینگی موثر هستند. با توجه به ستون ضرایب است. نتیجه می

از لحاظ تاثیر گذاری در رتبه  با ضریب « پشتیبانی فنی و مدیریت»از لحاظ تاثیر گذاری در رتبه اول، متغیر  

با ضریب « انعطاف پذیری»از لحاظ تاثیر گذاری در رتبه سوم و متغیر  با ضریب « پشتیبانی تامین کنندگان»دوم، متغیر 

 شود که رابطه بین عوامل موثرنتیجه می Bرند. با توجه به مثبت بودن مقادیر ضرایب از لحاظ تاثیر گذاری در رتبه چهارم قرار دا 

د. و شوتصمیم گیری در سرمایه گذاری و جریان نقدینگی مستقیم است.  جریان نقدینگی معمولاً در یك دوره زمانی محدود محاسبه میبر 

 متعددی مالی به منابع ، گذاری سودآورسرمایه های پروژه اجرای برای هامربوط به هزینه و درآمد در یك سامانه حسابداری است. شرکت

پیش مالی(است. تأمین سازمانی درون منابع عنوان)به هادارایی فروش عملیاتی و هایفعالیت از حاصل نقد وجوه منابع، دارند. این دسترسی

سرمایه گذاران، اعتباردهندگان و سایر زیرا حدهای اقتصادی است. های مدیریت وابینی وجوه نقد برای دوره های آتی، از مهم ترین ضروریت

 های نقدی هستندهای مالی و سرمایه گذاری، نیازمند اطلاعات مربوط به جریاناستفاده کنندگان اطلاعات حسابداری برای اتخاذ تصمیم

 11/1اری برای تمامی موارد کوچکتر از مقدار مشخص است، سطح معناد 55های جدول بر اساس نتایج فرضیه اصلی همانطور که از داده

« پشتیبانی تامین کنندگان»مشخص است که؛ متغیر  Bشود که بر استفاده از سهام رایج موثر هستند. با توجه به ستون ضرایب است. نتیجه می

ظ تاثیر گذاری از لحا با ضریب « پشتیبانی فنی و مدیریت»از لحاظ تاثیر گذاری در رتبه اول، متغیر  با ضریب 

با ضریب « انعطاف پذیری»از لحاظ تاثیر گذاری در رتبه سوم و متغیر  با ضریب « های سیستمهزینه»در رتبه دوم، متغیر 

شود که رابطه بین عوامل نتیجه می Bاز لحاظ تاثیر گذاری در رتبه چهارم قرار دارند.  با توجه به مثبت بودن مقادیر ضرایب  

یری در سرمایه گذاری و استفاده از سهام رایج مستقیم است. در این روش تأمین مالی از طریق سرمایه )سهام(، سرمایه گذار تصمیم گبر  موثر

گردد. در واقع سهام گردد، درآمدهای بالقوه آن نیز تقسیم می شود. در ادامه ضمن اینکه مخاطره در سرمایه گذاری تقسیم میمالك شرکت می

های   این پژوهش با یافتهیافته منابع رایج تأمین سرمایه از طریق سهام اشاره دارد که مدیران باید توجه ویژه ای به آن نمایند.  رایج ، به برخی از

دارای  (2112برادشو، ریچاردسون و اسلون)( در یك راستا بوده و با تحقیق  5933) فرد و درستکار  ینورو  (5933) ساعدی ، مختاریان  تحقیق

 می باشد.  عکوسارتباط م

 دهد :نتيجه حاصل از آزمون فرضيه فرعی اول نشان می
است. در نتیجه رابطه  11/1های تامین مالی کوچکتر از مقدار بر اساس نتایج فرضیه فرعی اول سطح معناداری آزمون برای تمامی روش

است. با توجه به مثبت بودن مقادیر همبستگی نتیجه درصد معنادار  31های تامین مالی در سطح اطمینان های سیستم با روشبین هزینه

های تامین مالی های سیستم در سطح بالاتری باشد، روششود که این همبستگی مستقیم است. و این بدان معنی است که هر چه هزینهمی

شت اگر بعضی از هزینه های سیستم در سطح های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران نیز در سطح بالاتری خواهد بود. باید توجه داشرکت

تامین مالی  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران خواهد بود زیرا این افزایشبه نفع شرکت و توسعه قیتحق نهیهزبالاتری باشد مانند 

 هنیهز ، ینگهدار نهیهز ، یاتیعمل یها نهیهز ) در آیند اثرات مثبت خود را نمایان خواهد نمود. اما  افرایش بعضی از هزینه های سیستم مانند

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران خواهد شد که موجب فقط باعث افزایش سطح تامین مالی شرکت ( عاتیضا نهیهز ، یانسان یروین
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( در 5932و همکاران )  آمنه  ،شمسی( و  5933) فرد و درستکار  یهای  نوراین پژوهش با یافته یافته هدر رفت منابع شرکت  خواهند شد . 

 یك راستا بوده است. 

 دهد :نتيجه حاصل از آزمون فرضيه فرعی دوم نشان می

است. در نتیجه رابطه  11/1مالی کوچکتر از مقدار  های تامینبر اساس نتایج فرضیه فرعی دوم سطح معناداری آزمون برای تمامی روش

شود درصد معنادار است. با توجه به مثبت بودن مقادیر همبستگی نتیجه می 31های تامین مالی در سطح اطمینان بین انعطاف پذیری با روش

های های تامین مالی شرکتاشد، روشکه این همبستگی مستقیم است. و این بدان معنی است که هر چه انعطاف پذیری در سطح بالاتری ب

در  ی های سیستمریانعطاف پذباید توجه داشت اگر بعضی از ابعاد  پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران نیز در سطح بالاتری خواهد بود.

(به ندهیتوسعه در آ جادیت، سهولت اآلا نیماش یریمواد، انعطاف پذ تیریدر مد یری، انعطاف پذ دیتول یریانعطاف پذسطح بالاتری باشد مانند )

تامین مالی در آیند اثرات مثبت خود را در محصولات و  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران خواهد بود زیرا این افزایشنفع شرکت

 و همکاران ( و چان5932و همکاران ) آمنه  ،شمسی( و 5933)فرد و درستکار  یهای نوراین پژوهش با یافته یافته خدمات نمایان خواهد نمود. 

 (در یك راستا بوده است. 2159)

 دهد :نتيجه حاصل از آزمون فرضيه فرعی سوم نشان می

است. در نتیجه رابطه  11/1مین مالی کوچکتر از مقدار های تابر اساس نتایج فرضیه فرعی سوم سطح معناداری آزمون برای تمامی روش

درصد معنادار است. با توجه به مثبت بودن مقادیر همبستگی نتیجه  31های تامین مالی در سطح اطمینان بین پشتیبانی تامین کنندگان با روش

های تامین نندگان در سطح بالاتری باشد، روششود که این همبستگی مستقیم است. و این بدان معنی است که هر چه پشتیبانی تامین کمی

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران نیز در سطح بالاتری خواهد بود. باید توجه داشت اگر بعضی از ابعاد پشتیبانی تامین مالی شرکت

های پذیرفته ی ( به نفع شرکتآموزش فن یمه هاارائه شده قبل و بعد از فروش، برنا یبانیپشتکنندگان سیستم در سطح بالاتری باشد مانند )

تامین مالی در آیند اثرات مثبت خود را در محصولات و خدمات نمایان خواهد نمود.  یرا این افزایششده در بورس اوراق بهادار تهران خواهد بود ز

( در یك راستا بوده  2159)   و همکاران ( و چان5932و همکاران )  آمنه  ،شمسیو  (5932ابزری و همکاران ) های  این پژوهش با یافته یافته 

 است. 

 دهد :نتيجه حاصل از آزمون فرضيه فرعی چهارم نشان می

است. در نتیجه رابطه  11/1مالی کوچکتر از مقدار های تامین بر اساس نتایج فرضیه فرعی چهارم سطح معناداری آزمون برای تمامی روش

درصد معنادار است. با توجه به مثبت بودن مقادیر همبستگی نتیجه  31های تامین مالی در سطح اطمینان بین پشتیبانی فنی و مدیریت با روش

های تامین در سطح بالاتری باشد، روش شود که این همبستگی مستقیم است. و این بدان معنی است که هر چه پشتیبانی فنی و مدیریتمی

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران نیز در سطح بالاتری خواهد بود. باید توجه داشت اگر بعضی از ابعاد پشتیبانی فنی و مالی شرکت

بودن به  ، پاسخگو دیجد داتیتول یبرا یدانیم ی، آزمون ها دیجد زاتیتجه دیخر سكیر لیتحلمدیریت سیستم در سطح بالاتری باشد مانند ) 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار یت ( به نفع شرکتفیتمرکز بر ک ار،یاخت ضیبازار و رقابت، تفو یاز روند ها یآگاه ،یمشتر یازهاین

این پژوهش با یافته یافته  ان خواهد نمود.تامین مالی در آیند اثرات مثبت خود را در محصولات و خدمات نمای تهران خواهد بود زیرا این افزایش

 و ( در یك راستا بوده و با تحقیق سولیوان 2159)   و همکاران ( و چان5932و همکاران )  آمنه  ،شمسیو  (5932ابزری و همکاران ) های  

 ر یك راستا نیستد . (  د 2155)  ژانگ

 

 پيشنهادهاي کاربردي

  نتایج فرضيه اصلیپيشنهادات مبتنی بر 
در نتیجه پیشنهاد می گردد : شرکتهای قبل از استقراض   بوده،شرکتها  یو بودجه بند یمال نیمنابع تام نیاز مهمتر یکیاستقراض چون  -

 ه و منفعت( و ریسك فعالیتهای خود را در شرایط اطمینان محاسبه نمایند و تامین مالی جهت سرمایه گذاری از طریق امکان سنجی ) هزین

( در جهت خرید کالاهای سرمایه ای ) استقراضمی بایست از روش تامین مالی ) شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ های شرکت -

 مولد ( استفاده نمایند تا ریسك استقراض کاهش یابد.

انتخاب  یو به صورت سكیبه منظور کاهش رهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در شرکت ی(پرتفو) استفاده از سبد سهام -

 به صفر باشد. كینزد هایاحتمال کاهش بازده همه دارائ یعاد طیتا در شرا شود

 تامین ایط زمانی و نوع صنعت ، روشهایهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران با توجه به شرپیشنهاد می گردد مدیران شرکت -

 دهند.  قرار ( را دقیق مورد مطالعه بلندمدت و کوتاه مدت مالی )تامین مالی
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باشد، های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ، بالا بردن جریان نقدینگی میاز آنجاکه یکی از وظایف اصلی مدیران شرکت -

ها بر جریان نقدی، نظارت بیشتری نمایند. زیرا صورت های تأمین مالی و نحوه مصرف عواید حاصل از این روشپیشنهاد می گردد مدیران در روش

تواند اطلاعات مهمی درباره مقادیر، دلایل و فواصل زمانی میان سود و دریافت و پرداخت وجه نقد را  برای سرمایه گذاران جریان وجوه نقد می

 اوراق بهادار تهران فراهم می سازد.  های پذیرفته شده در بورسشرکت

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ، به روش تأمین با توجه به شرایط اقتصادی کشورمان پیشنهاد می گردد مدیران شرکت -

 گردد. مالی از طریق )سهام(، توجه بیشتری نموده زیرا مخاطره در سرمایه گذاری تقسیم می

 :فرعی اول يهفرض جیبر نتا پيشنهادات مبتنی
های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در جهت کاهش هزینه های سیستم از روشهای علمی و روز پیشنهاد می گردد شرکت -

ها به شرکت آمد بهره برده تا شرکت کمتر از روشهای تامین مالی استقراض استفاده نموده در نتیجه با کاهش هزینه ها و کسب مزیت رقابتی،

 سرمایه گذاری توجه بیشتری نمایند.

تخدام، مربوط به اس یها نهیشامل هز) یانسان یروین نهیهزباید حساسیت زیادی به  شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ یشرکتها -

ه در این بعد حمایتهای لازم را ب یمال نیتامسطح  شیفزای( به عنوان سرمایه های استراتژیك داشته باشند و از اانسان یروین یآموزش و نگهدار

 .عمل آورند

 :فرعی دوم يهفرض جیپيشنهادات مبتنی بر نتا
های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران توجه خاصی به انعطاف پذیری در حجم تولیدات نمایند زیرا با پیشنهاد می گردد شرکت -

 . ر در طیف گسترده ای از ظرفیت های تولید حاصل می گردداینکار توانایی عملیات به شیوه ای سودآو

شرکت نگاه ویژه ای نمایند زیرا آلات  نیماش یریانعطاف پذهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به پیشنهاد می گردد شرکت -

 اتیعمل نیب رییتغ یبرا ادیصرف مدت زمان ز ایبالا و  یها نهیبه صرف هز ازیبدون ن دیتول ندیمختلف فرآ اتیها جهت انجام عمل نیماش ییتوانا

 حائذ اهمیت است. ها

 :فرعی سوم يهفرض جیپيشنهادات مبتنی بر نتا
جه نمایند. تو ارائه شده قبل و بعد از فروش یبانیخدمات و پشت تیفیبعد کباید به  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانشرکت -

 یهاروش. توجه به این عامل ریسك  ارائه خدمات دارد یسازمان برا یبه تقاضاها عیکننده در پاسخ سر نیه به سابقه تاماشار ییپاسخگوزیرا  

 شرکت کاهش دهند . کنندگان نیتام یبانیپشت زانیمی را  در بعد مال نیتام

رنامه های بدر حیطه   کنندگان نیتام یبانیشتپ زانیمبه بعد شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ های گردد شرکت یم شنهادیپ -

 آموزش فنی شرکت توجه نمایند. زیرا  تخصص گرایی: اشاره به ارائه آموزش های تخصصی به افراد جهت تامین ملزومات تولید در سازمان دارد.

 ی را کاهش دهند.مال نیتام یروشهاتوجه به این عامل ریسك 

 :عی چهارمفر يهفرض جیپيشنهادات مبتنی بر نتا
و  دیجد زاتیتجه دیمختلف در خر یها نهیگز یو بررس سكیر لیتحلباید به  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانشرکت -

 مناسب بپردازند . یمال نیتام یروشهابا  دیجد زاتیها و تجه ستمیس یبرا ازیمورد ن یانسان یرویبودجه و ن ینیب شیپ

 جهت نظارت بر مانکارانیتعامل اثر بخش با پ كیحفظ با شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ های گردد شرکت یم شنهادیپ -

 را کاهش دهند . تیریو مد یفن یبانیپشتی برای مال نیتام یروشهاریسك   آن ها شرفتیپ
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